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浙江景兴纸业股份有限公司投资者关系活动记录表 
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投资者关系活动

类别 

 

√特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

□其他 （请文字说明其他活动内容） 

参与单位名称及

人员姓名 

国信证券：朱张元 

申银万国研究所：柴程森 

国联安基金：唐景怡 

中银基金：吴晓钢 陈玮 

财通证券资管：郑子宏 

光证资管：刘一鸣 

吉渊投资：陈晓伟 

浙商证券：李博华 

富国基金：宁丰、黄嗣杰 

东证资管：谢成 

国融自营：张钰 

金鹰基金：周雅雯   

国泰基金：秦培栋 

天风证券：刘佳昆、肖文劲 

海富通基金：赵莹洲 

华夏未来：张力琦 

时间 2021年 3 月 2日 

地点 公司 

上市公司接待人 董事长：朱在龙、总经理：王志明、副总经理兼财务总监：盛



员姓名 晓英、副总经理兼董秘：姚洁青、副总经理:徐海伟、证代：

吴艳芳 

投资者关系活动

主要内容介绍 

 

1、目前行业内废纸浆的情况 

目前整个市场上，优质的纤维浆大体分成四种，干磨浆、

湿浆、卷筒浆以及平板浆。 

干磨浆:生产的过程中，没有办法去除杂质，直接把废纸

磨成粉浆，生产过程中会有粉尘，因为干磨还会有火灾的风险。

公司去年的时候也有少量采购，使用过程中发现存在一些问

题，比如，因为生产过程中，纤维会有流失，得浆率比较低，

胶凝物附着在网部，清理的频率增加，会增加停机的时间，还

有就是杂质没法去除，面层上会有黑点杂质影响品质，客诉增

多。另外，据了解因为海关没有办法辨别粉状干磨浆中的杂质

含量问题，所以在进口通关上还是有一些问题，有同行积了很

多干磨浆在港口进不来的情况。 

湿浆：含水率高，运输成本高，另外因为含水率高，容易

发酵变质。 

卷筒浆：用富余的纸机产能生产。目前采购使用的大部分

是这一类，景兴进口的纤维浆也是这一种。去年采购主要是台

湾以及东南亚，目前主要是从印度采购。因为是用富余纸机产

能生产的，这些富余的纸机基本也是一些比较老旧的纸机，生

产效率低，能耗成本高，在成品纸的行情不好的情况下，愿意

来生产一些纤维浆，但现在包装纸市场好了之后，纸机更愿意

去生产成品纸，所以，台湾和东南亚基本很难再有这样的产能。

公司目前主要是印度采购纤维浆。另外，由于用纸机生产的，

所以现在废纸浆的外观形态和成品纸一样是卷筒样的，海关没

法判断是成品纸还是原料浆，所以，目前按照成品纸征收了

6%的关税。 

平板浆：据我们知道的信息，业内主要是太阳纸业、理文

造纸和景兴在投资这类项目。投资成本比较高，建设周期比较



长。 

 

2、马来西亚项目建设的情况 

马来西亚项目的投资是政策倒逼公司做出的决策，前期做

了非常充分论证，也反复考察了很多的地方。最终综合政策、

地理、港口等条件，选择在马来西亚建设海外生产基地，项目

的建设地点在雪兰莪州，靠近巴生港。目前已经完成审批的是

140万吨的浆纸项目，包括一期 80万吨废纸浆和二期 60万吨

成品纸产能。按原计划，项目要在今年二三季度出浆，但是因

为新冠疫情，项目的审批受到影响，一期项目于 2020年 11月

正式开工建设，建成之后，是世界上最大的再生浆的生产基地。

后期有 60 万吨的成品纸已经完成批复，会根据再生浆的建设

进度，择机开工。同时也预留了三期的项目。一期项目由中建

三局承建，目前工地在施工中，工人有 2-300 人，公司和建设

单位签订了比较严格的工期要求，如果后期疫情情况好转，公

司还是力争在年底进入调试。 

 

3、马来西亚投产后的预估成本 

目前，由于海运费有所回落，11号美废到东南亚的价格在

200美金，同时考虑到，尽管美国疫情每天的人数还是很多，

但生产还是相对正常，产生的美废量增加，货没地方去。加上

抄造成本和海运回国的成本，整个成本不会超过 300美金。公

司判断未来到东南亚比较合理正常的价格应该会是在 150 美

金。 

进口再生浆国家标准目前还没有正式颁布，标准已经成

稿，目前还在海关和生态环境环境部审批过程中，景兴是标准

起草委员会的委员，从目前的情况看，公司未来生产的平板浆

未来进口是没有障碍的，并且作为生产原料进口，免关税，会

比卷筒浆节约 6%的关税。平板浆是最合理，最标准，最没有



风险的。 

项目投产后，废纸浆除了能够满足公司自用外，余量还可

以对外销售，是国内非常稀缺的品种。 

因此，项目投产后，对公司发展极为有利，在产品结构上

成为一个极为独特的公司。 

 

4、禁止美废进口后，公司的应对措施 

为了应对这个政策的变化，公司做了很多的工作，生产方

面，进行了工艺的研发提升，在原料配比、化工助剂上进行调

整；销售上对销售的产品结构进行调整，与客户进行充分沟通，

采购方面非常充分地利用了 2020年的废纸进口额度，在 2020

年进行了库存采购，价格相对低的时候，采购了比较多的进口

纤维浆，目前库存有美废和纤维浆 8万吨，本色木浆 1万吨，

在途的纤维浆 3万吨。同时每天都在收购甲级牛卡，目前月收

购量在 3000多吨。按照现在的生产情况，能正常使用到年底，

基本能实现和马来项目对接。 

去年采购的纤维浆价格在 300 多美金，2021 年废纸进口

额度完全归零后，纤维浆的涨价幅非常大，公司最近下单的卷

筒浆 CIF价约 480美金，加上 6%的关税，价格在 500美金。 

 

5、目前的经营情况和产品结构 

行业的情况都比较好，复工复产的形势比较理想，出口的

恢复，导致需求比较旺盛，同时原料端价格上涨，都推动产品

价格的涨价，涨价的幅度和兑现情况都比较理想，盈利情况也

很不错。公司春节没有停机，目前纸机的产能利用率很高，除

了正常的计划停机清理检修，产能利用率 95%以上。销售的出

货情况也不错，目前成品库存一周不到。 

 

6、公司成品的结构情况 



我们一直认为高端纸的盈利情况会远远好于低端产品，能

够获得优质纤维的纸厂优势会很明显。目前受限于原料的配

比，行业内都不得不调整产品结构，降低高端纸的生产比例，

但市场对高端纸的需求还是非常旺盛的，这也是这一轮涨价高

端纸涨幅高于其他品种的原因。 

公司产品结构中，中高端纸的比例在 70%-80%。公司的生

产纸机性能能够 100%生产高端纸，未来，马来西亚浆项目投

产后，公司产品结构上具备提升空间，吨纸的盈利水平也会进

一步得到提高。 

 

7、12万吨生活用纸的建设情况 

去年开工建设的 12 万吨生活用纸，一共两条生产线，其

中一台 6 万吨的纸机计划在 2021 年底投产，另一台 6 万吨产

线在 2022 年一季度投产。投产后，预计自有品牌、原纸销售

及代工的比例在 3：7。目前产能不大的情况下，考虑投入的

经济性，在品牌建设方面投入不是很多，未来新增产能后，产

品线能够更丰富，在自有品牌的建设方面会有更多的投入和期

待。 

 

8、资金比较丰富，是否还会有对外投资 

考虑到是周期性行业，对外投资这一块一直在做，希望能

够平缓周期，目前对外投资的规模在 2亿左右，主要前期投资

退出来的资金和前期的投资收益。对外投资的首要前提是不影

响主营资金的需要。公司之前做一些直投，但是确实发现一些

特别优秀的项目比较难拿到份额。 

 

9、对于进口纸对市场影响情况的判断  

去年进口的纸还是蛮多的，但是进口的交期比较长，要

三个月到五个月，之前国外的价格低，去年确实有进口，现在



国外的成品纸也开始涨价了，所以，进口的原纸就少了。 

 

10、参观生产车间现场 

附件清单（如有） 调研人员承诺书 

日期 2021年 3 月 2日 

 

 


